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LA BANCA EXTRANJERA EN MEXICO: ¢HAY MOTIVOS
PARA PREOCUPARSE?

Javier Gonzalez y Pablo Pena

I. Introducciéon

Ninguna de las marcas de automéviles que se venden en México es na-
cional. Todas provienen de otros paises. A pesar de eso, no escuchamos a
los analistas de la industria y a los comentaristas decir que por ser em-
presas de origen extranjero no maximizan utilidades. Independiente-
mente del pais donde se encuentren sus oficinas corporativas, las em-
presas automotrices buscan generar las mayores utilidades posibles
vendiendo sus productos. Lo mismo ocurre con tiendas como Home
Depot y Walmart, y con proveedores de servicios tan diversos como
Google y McKinsey. No existe la sospecha de que por ser compaiias
extranjeras se rehisan a vender sus productos en México. Con los ban-
cos que tienen matrices en el extranjero parece que si hay esa sospecha.
Es comun escuchar o leer comentarios en los medios que critican el
grado de “extranjerizaciéon” de la banca en México.! Algunos de esos
comentarios sugieren que, a pesar de ser rentable, los bancos extranje-
ros no prestan suficiente a las empresas mexicanas, especialmente a las
pequenas.2 El proposito de este capitulo es analizar si hay razones para

1 Un ejemplo son las declaraciones de Juan Guichard Michel, Presidente y
Director General del banco Invex, quien dijo que la banca mexicana esta “alta-
mente extranjerizada y concentrada” (octubre 18, 2011, El Universal). Otro ejem-
plo es el comentario de Alejandro Valenzuela, Director General de Grupo Finan-
ciero Banorte, quien dijo que la banca comercial “se extranjeriz6 mas de lo debi-
do” (enero 27, 2011, El Sol de México). Un ejemplo mas es el comentario de Jests
Silva-Herzog Flores, ex Secretario de Hacienda, quien dijo que “alrededor del
85% de los recursos bancarios se encuentran en poder de extranjeros, en lo que
constituye, a [su] juicio, uno de los mas serios errores historicos de politica eco-
némica en nuestro pais” (véase el Informe Nexos de la revista Nexos, abril 1,
2011).

2 De acuerdo con Aldo Musacchio, profesor en la Escuela de Negocios de
Harvard, “después de casi 15 afios de la entrada de los bancos extranjeros en gran
escala [...] El sistema es més estable gracias a que estos bancos no toleran mucho
riesgo [...]. Eso ha llevado a que tengamos un sistema bancario sélido [...] pero
que [...] mantiene a la economia mexicana parada, dejando sedientas de crédito a
las empresas pequefias y medianas” (véase el Informe Nexos de la revista Nexos,
abril 1, 2011).
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preocuparse por un comportamiento distinto de la banca extranjera con
respecto a la banca nacional en términos del otorgamiento de crédito a
empresas.3

El capitulo est4 dividido en dos partes, una tedrica y otra empirica.
En la parte tedrica hacemos una distincién entre la entrada de bancos
extranjeros y la conversiéon de bancos nacionales a extranjeros. También
discutimos distintas definiciones de banco extranjero y analizamos las
razones por las que la banca extranjera podria comportarse de manera
distinta a la banca nacional, incluso en términos de la repatriaciéon de
utilidades. Nuestra conclusion es que no hay una definiciéon de “extran-
jero” que tenga mérito desde un punto de vista econémico—i.e. que
genere hipétesis falsificables que puedan probarse empiricamente con
las cantidades y los precios observados en el mercado—. A pesar de ello,
adoptamos una definicién de trabajo. De acuerdo con esa definiciéon hay
cinco bancos con operaciones minoristas en México que pueden deno-
minarse extranjeros.

En la parte empirica revisamos la evolucion de la cartera empresa-
rial de los bancos definidos como extranjeros versus la de los bancos
nacionales. Estudiamos si los bancos extranjeros son menos propensos a
atender a las empresas pequefias. Comparamos las tasas de interés co-
bradas a las empresas por la banca extranjera y la nacional, y los indica-
dores del desempefo de ambos segmentos. Nuestra conclusiéon es que
no hay evidencia que avale una preocupacién por la llamada “extranjeri-
zacion” de la banca.

II. AnAlisis teérico

Antes de proceder con la discusidon conceptual, debemos aclarar que
todos los bancos autorizados para operar en México son personas mora-
les mexicanas. Todos estdn sujetos a leyes y disposiciones mexicanas.
Las definiciones de “banco extranjero” y “banco nacional” que analiza-
mos mas adelante no son de caricter legal. Nuestro objetivo es explorar
si hay definiciones de “extranjero” con contenido econémico.

Entrada versus conversion

La discusion de los efectos de los bancos extranjeros en la industria
bancaria y en el desempefio econémico del pais anfitrién no se limita a

3 No nos hemos percatado de criticas a la banca extranjera por no tomar de-
positos del publico o por no querer dar crédito hipotecario o para consumo.
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México. Muchos estudios empiricos han intentado medir esos efectos en
otros paises.4 Los estudios tipicamente definen a los bancos extranjeros
como aquellos con matriz en el extranjero. Su discusion generalmente se
centra en las razones por las que los bancos extranjeros entran a un pais
y en las consecuencias de esa entrada. En el caso de México, més que
entrada de bancos extranjeros, observamos una conversién de bancos
nacionales a extranjeros. Quizas la mejor forma de ejemplificar la dife-
rencia entre entrada y conversion es con la empresa Walmart.

Varios estudios econémicos han tratado de medir los efectos de la
entrada de Walmart a localidades que no cuentan con tiendas similares.
Por ejemplo, se preguntan céOmo la apertura de una tienda Walmart
afecta a los pequenos comercios de Xaltepec, una localidad imaginaria
en la que no hay tiendas de autoservicio. Consideremos Yautitlan, otra
localidad imaginaria muy similar a Xaltepec pero en la que existe una
tienda de autoservicio Aurrera. Supongamos que esa tienda Aurrera es
adquirida por Walmart. La entrada de Walmart es distinta en cada loca-
lidad. En Yautitlan ya existia una tienda de autoservicio y solo fue con-
vertida. Quizas cambiaron los bienes ofrecidos, las politicas de precios, y
la atencibn a clientes, pero la tienda ya existia y ya habia tenido algtn
impacto en los comercios locales. En contraste, en Xaltepec no existia
una tienda de autoservicio y por eso el impacto podria ser mas drastico.
La “extranjerizaciéon” de la banca en México se parece mas al caso de
Yautitlan que al de Xaltepec: se trat6 més de una conversion de bancos
nacionales a extranjeros que de una entrada de bancos extranjeros.

Citigroup, BBVA, Santander, HSBC, y Scotiabank no llegaron a
abrir sucursales masivamente para competir con los bancos locales. En
lugar de eso, compraron a los bancos locales més grandes.5 La industria
no cambid radicalmente porque no entraron nuevos competidores. S6lo
cambiaron las estrategias de los competidores que ya existian. El Cuadro
1 presenta la historia reciente en términos de fusiones y adquisiciones de
los seis bancos mas grandes en México. A excepcion de Banorte, los
bancos mostrados son considerados popularmente como extranjeros. La
“extranjerizacién” de la banca se dio con cinco grandes adquisiciones.
Citigroup adquiri6 Banamex en 2001. BBVA adquiri6 Bancomer en
partes en 2000 (59.4%) y 2004 (40.6%). Santander adquiri6 Serfin en
2000. HSBC adquiri6 Bital en 2002. Scotiabank adquiri6é Inverlat en

4 Cull y Martinez Peria (2010) proveen una revision extensa de la literatura
en este tema.

5 Citigroup, BBVA y Santander ya tenian presencia en México antes de las
adquisiciones de los grandes bancos locales. Sin embargo, era muy modesta.

147

Las opiniones vertidas no necesariamente reflejan la postura oficial de la CNBV.



Estudios Econémicos CNBV, Vol. 1 2012

Cuadro 1. Historia reciente de las fusiones y las adquisiciones de los bancos mas
grandes en México

Banco 95 96 97 98 99 00 01 02 03 04 05 06 07 08 09 10

BBVA

Unién J

Probursa

Cremi

Oriente ——

Promex

Bancomer 59.4%

Bancomer 40.6%
Citigroup

Confia

Banamex

Banorte

Banpais

Bancen

Bancrecer

Ixe

Santander

Inverméxico J

Mexicano

Serfin

*Santander 24.9%

HSBC ‘

Bital

Atlantico

Sureste

Scotiabank ‘

Inverlat

* Bank of America adquirié 24.9% de la subsidiaria de Santander en México en 2002. En 2010 Santander
comproé esa parte a Bank of America.

2000. Los bancos extranjeros no entraron a competir con los bancos
nacionales méas grandes. Simplemente los adquirieron.

Considerando que en México la “extranjerizaciéon” fue resultado de
la conversion, en este capitulo analizamos la coexistencia de bancos
nacionales y extranjeros. M4s que lo que pasé en un principio como
consecuencia de la conversion, nos interesa estudiar lo que ha ocurrido
en el mediano plazo, ya que los bancos extranjeros llevan tiempo ope-
rando en el mercado. Primero discutimos algunas definiciones de lo que
es un banco extranjero.

Qué hace extranjero a un banco

Identificamos cuatro criterios para dividir a los bancos en nacionales y
extranjeros: (1) donde estd su matriz, (2) donde estan sus dueiios, (3) de
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dénde son quienes llevan las riendas del banco (los directivos), y (4) el
modelo de negocios. Para ilustrar el mérito que puedan tener esos cuatro
criterios podemos pensar en contra-factuales (i.e. situaciones hipotéticas
alternativas a lo factual).

Comencemos con la ubicacién de la matriz del banco. Cuando al-
guien dice que BBVA Bancomer es un banco extranjero, puede argumen-
tar facilmente que lo es porque la oficina de donde recibe 6rdenes esta
fuera de México, en Espafia. Sin embargo, tomado de forma literal, ese
criterio implicaria que basta con que un banco nacional mueva sus ofici-
nas corporativas fuera de México para que deje de ser un banco nacio-
nal. Imaginemos que por razones de seguridad ptblica un banco decide
trasladar sus oficinas corporativas de Tijuana a San Diego, California,
pero que todo lo demas del banco permanece intacto: las sucursales, los
empleados, las politicas crediticias, los productos ofrecidos, la estructura
accionaria, la junta de gobierno, etc. se quedan igual. Seria dificil argu-
mentar que por si sola la ubicacion de las oficinas corporativas resulte en
una diferencia en términos econémicos: el banco seguiria maximizando
utilidades sujeto a las mismas restricciones.

La aplicacion del criterio de ubicacion de la matriz a nivel nacional
también ilustra su debilidad. Banregio, Afirme y Banco Ahorro Famsa
tienen sus oficinas corporativas en Monterrey, Nuevo Ledn. Banbajio las
tiene en Ledn, Guanajuato y Bansi en Guadalajara, Jalisco. ¢Deberia
preocuparles a los habitantes de la Ciudad de México que las oficinas
corporativas de esos bancos no estén en el D.F.? Equivalentemente,
¢deberfamos sospechar que esos bancos dejan pasar oportunidades
rentables s6lo porque esas oportunidades estan en Tabasco o en Sonora?
Creemos que no. También creemos que a nivel internacional no importa
donde se ubique la matriz porque a final de cuentas las 6rdenes que
vienen de ahi van dirigidas a maximizar utilidades.

El segundo criterio que podemos analizar es la ubicacién de los
duefos o su nacionalidad. Un banco que estd en manos de personas que
habitan en otro pais o que no son mexicanos podria considerarse extran-
jero. Sin embargo, los cinco bancos popularmente denominados extran-
jeros pertenecen a matrices que son publicas, es decir, que cotizan en
bolsa. Al cotizar en bolsa es dificil conocer la ubicacion geografica de los
duefios. En otras palabras, no sabemos donde estan sus duenos o cuél es
su nacionalidad. Es posible que algunos de los duefios sean mexicanos.®

6 Cuando Citigroup adquiri6 Banamex por 12,500 millones de dolares,
6,500 millones fueron cubiertos con acciones de Citigroup. El valor de capitaliza-
ci6n de Citigroup a finales de 2001 era de 79,700 millones de dolares. Eso signifi-
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Sabemos que hay accionistas importantes de Citigroup que son mexica-
nos.” Eso significa que bajo el criterio de la nacionalidad o la ubicacién
de los duefos, Citigroup es en parte nacional. Adicionalmente, Citi-
group, BBVA y Santander cotizan en la Bolsa Mexicana de Valores. Eso
significa que los inversionistas mexicanos tienen acceso directo a las
acciones de esos bancos. Aunque la fracciéon en manos de mexicanos a
través de la bolsa es modesta (menor a 1%), implica que esos bancos son
en parte nacionales.8

También podemos analizar la cara opuesta de la misma moneda.
Varios bancos que tienen su matriz en México son parte de grupos fi-
nancieros que cotizan en la Bolsa Mexicana de Valores—i.e. son empre-
sas publicas—. Eso significa que, a pesar de tener matrices en México,
sus acciones pueden estar en manos de extranjeros. Esa no es s6lo una
posibilidad teérica. El 64.5% de las acciones de Grupo Financiero Banor-
te estan en manos de extranjeros, mientras que para Grupo Financiero
Inbursa la cifra es de 29.2% y para Compartamos es 32.0%.9 Bajo el
criterio de nacionalidad de los duefios, Banorte podria ser considerado
un banco mayoritariamente extranjero, dado que méas de la mitad de sus
tenedores son extranjeros. Inbursa y Compartamos serian minoritaria-
mente extranjeros. No queremos implicar que esta es una definicion que
deba adoptarse. Nuestra intenciéon es mostrar que la nacionalidad de los
accionistas no necesariamente implica una diferencia econémica. Al
final, esos duefios buscan dividendos o ganancias de capital, indepen-
dientemente de donde se encuentren ellos y de dénde se generen los
dividendos o las ganancias.

El tercer criterio es la nacionalidad de los directivos. Si la ubicaciéon
de la matriz es algo administrativo, y la ubicacion y la nacionalidad de
los duenos son dificiles de determinar, entonces quizas de dénde son los
directivos es un criterio con mérito. Los directivos que van de un pais a
otro pueden n conocer bien cada pais y por esa razon pecar de cautos,

ca que aproximadamente 8.2% de las acciones de Citigroup quedaron en manos
de los antiguos duefios de Banamex. Véase el Reporte 10-K de Citigroup de 2001,
p- 74

7 De acuerdo con los resolutivos de la asamblea de accionistas de Citigroup
de 2003, tan solo dos mexicanos (Alfredo Harp y Roberto Hernandez) controla-
ban en conjunto 37 millones de acciones. Aunque es una proporcién modesta del
total de acciones (0.7%), era mas que lo que tenia en ese momento el presidente
de Citigroup.

8 Las claves de pizarra de las acciones son C (Citigroup), BBVA (BBVA) y
SAN (Santander).

9 La fuente es Indeval con datos al 29 de agosto de 2012. Las claves de piza-
rra consideradas son GFNORTEO (Banorte), GFINBURO (Inbursa) y COMPARC
(Compartamos).
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prestando menos que lo que prestaria un directivo nacional. La eviden-
cia es que los bancos de matrices extranjeras o con duefios fuera del pais
son dirigidos por mexicanos. De hecho, en muchos casos esos directivos
ya estaban con el banco antes de que fueran adquiridos. ° Y para com-
plicar mas las cosas, algunos de esos directivos han pasado de tener
cargos en la subsidiaria mexicana a tener cargos regionales o globales
mas importantes.’ En otros bancos la historia ha sido diferente. En los
casos de Bital e Inverlat, que fueron adquiridos por HSBC y Scotiabank,
respectivamente, la alta direccion provino de las matrices de los ban-
cos.12

El cuarto criterio para distinguir entre bancos nacionales y extran-
jeros es el modelo de negocios. Sin embargo, una inspecciéon casual por
una sucursal de Banamex y por una sucursal de Citigroup en Estados
Unidos es suficiente para darse cuenta de que Banamex se parece més a
como era antes de ser adquirido por Citigroup que a Citigroup en Esta-
dos Unidos.®3 Lo mismo podemos decir del tipo de productos que ofrece,
de la administracion de los recursos humanos, de la red fisica, etc. Eso
no significa que la conversion no implique diferencias. Los bancos ex-
tranjeros entran al mercado mexicano porque reconocen una oportuni-
dad para transformar el negocio y sacarle méas jugo. Es de esperarse que
haya cambios en los modelos de negocios cuando vemos adquisiciones.
El cambio de modelo de Bital a HSBC fue quizés el mas evidente. En los
altimos afos ese banco ha llevado a cabo una restructuraciéon que inclu-
ye la reduccion de sus horarios de atencidn, el cierre de algunas sucursa-
les y la conversion de otras para “hacerlas més agiles”. El banco también
pidi6 a sus empleados de las sucursales que ubicaran “el tradmite més

10 En el caso de Banamex, Roberto Hernidndez permanecié como Director
General después de la venta a Citigroup.

1 Tal es el caso de Manuel Medina Mora, quien pasé de Director General de
Grupo Financiero Banamex a ser presidente del consejo global de banca de con-
sumo de Citigroup (véase “Medina Mora, desde la cima de Citigroup” en CNNex-
pansion.com, abril 13, 2010). Ademés Roberto Hernandez y Alfredo Harp fueron
miembros del consejo directivo de Citigroup por varios afios después de la adqui-
sicion de Banamex. Mé4s recientemente, Ignacio Deschamps pasoé de ser presiden-
te del consejo de BBVA Bancomer a director de banca minorista de BBVA, convir-
tiéndose en “el nimero tres” del banco a nivel global (véase “Ignacio Deschamps,
nuevo director de Banca Retail” en El Universal, julio 17, 2012).

2 Sandy Flockhart fue el Director General después de que HSBC adquirio
Bital, y Anatol von Hahn fue el Director General de Scotiabank después de la
adquisicion de Inverlat.

13 Por ejemplo, los turnos para pasar a la ventanilla y las sillas para esperar
sentado que se encuentran en las sucursales de Banamex no se ven en las sucur-
sales de Citigroup en Estados Unidos.
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absurdo”—y recibieron 2,600 propuestas—. 4 El modelo de negocios es
idiosincratico y por eso no resulta un criterio econémico apropiado para
dividir a bancos extranjeros y nacionales.

A pesar de que no parece haber una buena definiciéon, ocuparemos
como definicion de trabajo a los bancos extranjeros entendidos como los
bancos minoristas que tienen a su matriz en el extranjero, y son: BBVA
Bancomer, Banamex, Santander, HSBC y Scotiabank.

Razones para un comportamiento diferente

Para analizar si la “extranjerizacion” del sistema bancario deberia ser
una preocupacién, primero hay que tener una teoria detras. Podemos
distinguir varias razones teoricas por las que la banca extranjera podria
comportarse diferente. La literatura al respecto es pobre y se centra en la
entrada de bancos extranjeros. Tipicamente se supone una diferencia a
priori y luego se analizan los efectos de la entrada de bancos que difieran
en esa caracteristica.’s En otras palabras, la pregunta es qué pasa con el
choque que significa la entrada de nuevos competidores con caracteristi-
cas diferentes a los que ya estaban en el mercado. Como dijimos antes,
en México es mas apropiado enfocarse en la coexistencia y no en la en-
trada. Si hay caracteristicas diferentes entre bancos nacionales y extran-
jeros, équé podemos esperar en equilibrio?

En este documento discutimos tres razones que en principio po-
drian modificar el equilibrio de la industria: (1) las “preferencias” de los
bancos, (2) distintas tecnologias, y (3) distintos costos de fondeo y de
oportunidad de los recursos. Primero abordamos el tema de las “prefe-
rencias”. La idea de que las empresas pueden tener “preferencias” o una
funci6n objetivo distinta de las utilidades se remonta a Becker (1957). La
teoria econdmica generalmente supone que las empresas maximizan el
valor presente de su flujo futuro de utilidades: las diferencias entre sus
ingresos y sus costos a lo largo del tiempo, ajustadas por una tasa de
descuento intertemporal. Los economistas cominmente denotan ese
valor presente con la letra griega II. De acuerdo con Becker, es posible
que las empresas consideren otros factores dentro de su funcién objeti-
vo. Es posible que esa funcion tenga como uno de sus argumentos el
valor presente de las utilidades futuras. Pero también puede tener a la

14 Véase la nota “Incrementa inversiones en infraestructura HSBC” de enero
21, 2010, en El Economista.

15 Cull y Martinez Peria (2010) discuten conceptualmente algunas de las di-
ferencias que se mencionan en la literatura.
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vez otros argumentos. Por ejemplo, una empresa puede “preferir” tener
una mayor participacién de mercado, aunque eso no contribuya a gene-
rar mayores utilidades. Una empresa asi maximizaria una funcién F de
las utilidades IT y de la participacién de mercado, que podemos denomi-
nar X. Por definicién, al maximizar la funciéon F(IL,X) en lugar de las
utilidades IT, la empresa no obtendria las utilidades méaximas. La prefe-
rencia por la participacién de mercado X implicaria sacrificar utilidades
con respecto al maximo posible. La variable X puede ser cualquier cosa.
De hecho, Becker usa como ejemplo el racismo: X puede ser la propor-
cion de los empleados de la empresa que son de una raza en particular.
En el caso de la banca, es tedricamente posible que los bancos ex-
tranjeros tengan “preferencias” distintas a los bancos nacionales. Si es el
caso, entonces se observarian dos fenémenos. Primero, esas “preferen-
cias” les serian costosas. Estarian dejando pasar oportunidades renta-
bles con tal de satisfacer sus “preferencias”. Segundo, un banco sin esa
preferencia podria apropiarse de ese negocio. Ese es el argumento que
hace Becker sobre el racismo. Mientras exista competencia y los compe-
tidores no compartan las mismas preferencias, satisfacer esas preferen-
cias sera costoso y las empresas que lo hagan terminaran reduciendo sus
operaciones o desapareciendo. De esa forma, si los bancos extranjeros
tienen “preferencias” que los llevan a dejar pasar oportunidades renta-
bles, los bancos nacionales terminaran tomando esas oportunidades. Los
bancos nacionales llenarian el hueco dejado por los bancos extranjeros.
La segunda diferencia que puede inducir un comportamiento dis-
tinto en equilibrio es la tecnologia. Los bancos extranjeros y los bancos
nacionales pueden diferir en los procesos que tienen, los modelos para
medir riesgo, la informaci6n, el software, el entrenamiento de su perso-
nal, etc. Esas diferencias podrian traducirse en distintos comportamien-
tos en el mercado. Por ejemplo, si un banco extranjero tiene acceso a
una tecnologia para pagos por celular desarrollada en otro pais, puede
introducirla a México a un menor costo que un banco nacional que ten-
dria que desarrollar esa tecnologia. Como los bancos extranjeros tienen
acceso a un mayor nimero de mercados, pueden importar las mejores
practicas de sus experiencias en otras partes y reducir sus costos en
México. Eso implicaria que fueran mas eficientes que los bancos nacio-
nales. Sin embargo, las diferencias tecnolégicas son un cuchillo de doble
filo. También podemos argumentar que los bancos nacionales tienen
una tecnologia superior a la de los extranjeros porque conocen mejor al
mercado nacional. Puede ser porque entienden mejor el comportamien-
to de los clientes o porque saben navegar mejor el sistema legal. Ese
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mejor conocimiento los haria méas eficientes que los extranjeros. Las
diferencias en tecnologias—entendidas de manera general—podrian
inducir comportamientos distintos, pero no queda claro qué deberiamos
esperar.

La tercera razbén para que en equilibrio se comporten distinto los
bancos extranjeros es el acceso a un mayor pool de recursos y de proyec-
tos. Los bancos extranjeros tienen una base de inversionistas mas gran-
de y mas dispersa. En principio, eso significa que podrian conseguir
recursos mas baratos para prestarlos en México. Sin embargo, también
tienen acceso a mas proyectos. Eso significa que su costo de oportunidad
de prestar en México puede ser mas alto que para un banco nacional.
Cuando los costos de fondeo cambian entre paises, también podemos
esperar diferencias. Los bancos extranjeros encontraran mas rentable
prestar en México cuando los retornos en otros mercados bajen, pero lo
encontrardn menos rentable cuando los retornos en esos otros paises
suban. En otras palabras, los bancos extranjeros son méas sensibles que
los nacionales a los retornos en otros paises. Pero al mismo tiempo los
bancos nacionales son més sensibles a los costos de fondeo en México
que los bancos extranjeros. Por lo tanto, las diferencias en la volatilidad
del crédito son ambiguas. Adicionalmente, el acceso a un mayor pool de
recursos y proyectos seria aplicable también a bancos nacionales que
operen en otras partes del mundo. En otras palabras, es una caracteristi-
ca de los bancos multinacionales y no s6lo de los que tienen matriz en el
extranjero. Por ejemplo, Banco Azteca y Compartamos tienen operacio-
nes fuera de México.® Eso les permite tener acceso a un mayor pool de
proyectos y de recursos.

Dos de los bancos extranjeros (BBVA Bancomer y Santander) son
espafioles y recientemente sus matrices se han visto en la necesidad de
incrementar su capital. En principio, eso podria llevarlos a redirigir
recursos. Las utilidades que se reinvertirian en México podrian ser tras-
ladadas a Espana para apuntalar las matrices. En ese caso puede pensar-
se que el tener una matriz extranjera en aprietos resulta en un compor-
tamiento en detrimento de los servicios del banco en México. A pesar de
que tiene algtin mérito, el argumento no esta completo.

Pensemos en un banco extranjero que tiene un plan de negocios en
México que es 6ptimo: el plan de inversion que maximiza el valor pre-
sente de las utilidades futuras. Si la matriz cambia ese plan con el fin de
obtener efectivo, estaria destruyendo valor. Su alternativa es dejar el

16 Banco Azteca tiene operaciones en Panama, Honduras, Guatemala, Brasil,
Perti y El Salvador. Compartamos Banco tiene operaciones en Guatemala y Perd.
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plan de negocios como estd (que suponemos es 6ptimo) y vender parte
del negocio para obtener efectivo. Puesto de modo coloquial, en lugar de
echar a perder el negocio para obtener algo de efectivo, puede dejarlo
intacto y vender parte de él. Esa no es solo una posibilidad tedrica. Es lo
que ocurri6 con Santander en Chile y Colombia, y lo que recientemente
ocurri6 en México.7 Santander no saca los recursos sacrificando el ne-
gocio. Més bien deja el negocio con su plan de maximizaciéon de utilida-
des y obtiene efectivo al venderlo parcial o totalmente.

En resumen, hay razones teéricas para esperar distintos compor-
tamientos de los bancos nacionales y los extranjeros. Sin embargo, no
queda claro qué diferencias deberiamos esperar. En algunos casos la
presencia de la banca extranjera puede implicar ganancias en eficiencia.
En otros puede implicar pérdidas en eficiencia que tarde o temprano
serian subsanadas por la banca nacional. A final de cuentas, no vemos
una razdn teérica por la cual preocuparse por la “extranjerizacion” de la
banca en México.

La repatriaciéon de utilidades

Un tema que merece ser considerado por separado es la repatriacion de
utilidades. Algunos comentarios implican que es indeseable que los
bancos extranjeros envien las utilidades que generan sus filiales mexica-
nas a los paises donde estdn sus matrices, en lugar de reinvertirlas en
México.'® La nocién de que la repatriacion de utilidades por parte de los
bancos es perjudicial para la economia no tiene fundamentos sélidos.

En primer lugar, la decisién de repatriar las utilidades en lugar de
reinvertirlas obedece a un principio de maximizacion de las ganancias de
los inversionistas. Si ellos o la matriz de la compania tienen mejores
oportunidades de inversion, o si simplemente necesitan esos recursos
para fortalecer su situacién en otros lugares, nada deberia impedirselo.
Castigar o prohibir que se repatrien las utilidades de los inversionistas
extranjeros equivale a confiscar su inversiéon. Una politica de ese corte
seria un freno a los flujos de inversion extranjera hacia México.

17 Véase la nota “El Santander vende el 7,8% de su filial chilena por 710 mi-
llones de euros” de Diciembre 8, 2011 en El Pais.

18 Por ejemplo, de acuerdo con Alejandro Valenzuela, Director General de
Grupo Financiero Banorte, “[h]ay muchas entidades [bancarias extranjeras] que
estan generando buenas utilidades sobre todo por positivos negocios en México.
Qué bueno por ellos y qué lastima que se saquen estos recursos en lugar de darse
como crédito en el pais” (abril 27, 2012, Milenio).
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En segundo lugar, la repatriaciéon de utilidades en esencia es similar
al pago de dividendos a los extranjeros que tienen acciones de empresas
nacionales. Tomemos el caso de Banorte. Como dijimos antes, 64.5% de
sus acciones estan en manos de extranjeros. Eso significa que por cada
peso de utilidades distribuido como dividendos, 64 centavos van a los
bolsillos de inversionistas extranjeros. Consideramos que esa no es una
razén que justifique castigar o prohibir la distribuciéon de utilidades de
Banorte. Las empresas y sus accionistas deberian disponer de sus utili-
dades como mejor les parezca, independientemente de donde estén o
para qué las usen. El mismo principio de proteccion de los derechos de
propiedad deberia aplicarse para las empresas con matrices en el exte-
rior.

En tercer lugar, existen compaifiias mexicanas que invierten sus uti-
lidades en el extranjero. Desde una perspectiva econémica ese compor-
tamiento es comparable a la repatriacién de utilidades de las empresas
extranjeras. Cemex, Gruma y América M6vil son tres empresas mexica-
nas que ayudan a ilustrar este punto. En el periodo 2009-2011 cada una
de esas empresas invirtié més en el extranjero que en México. La inver-
sion en el exterior como porcentaje de lo invertido domésticamente fue
de 543% para Cemex, 369% para Gruma y 360% para América Movil.»9
Los montos invertidos en el exterior pudieron ser invertidos en México.
Sin embargo, esas empresas consideraron mas conveniente para sus
accionistas invertir en otros mercados. Castigar o impedir la repatria-
ci6n de utilidades de los bancos extranjeros seria inconsistente con per-
mitir que los inversionistas nacionales persigan oportunidades rentables
en otros paises. Ambos comportamientos deberian ser respetados en
una economia que busca proteger los derechos de propiedad.

En cuarto lugar, si la repatriacién de utilidades abriera un hueco en
el otorgamiento de crédito empresarial, los bancos nacionales podrian
cubrirlo—al menos parcialmente—. Como veremos mas adelante, los
bancos nacionales tienen capacidad para hacerlo. Si los bancos extranje-
ros dejan pasar buenas oportunidades de negocio y no prestan por tener
que repatriar utilidades, los bancos nacionales pueden “hacer su agosto”
proveyendo ese crédito.

19 Reportes Anuales de Cemex SAB de CV (2010 y 2011), Gruma SAB de CV
(2010 y 2011), y América Mévil SAB de CV (2011).
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III. Anélisis empfirico

Para efectos del analisis definimos como extranjero a un banco minoris-
ta si su matriz esta ubicada fuera del pais. Bajo esa definicion hay cinco
bancos extranjeros: BBVA Bancomer, Banamex, Santander, HSBC y
Scotiabank.2° A pesar de que no vemos razones teéricas para preocupar-
se por la “extranjerizacion” de la banca, en esta seccion contrastamos de
manera empirica a los bancos extranjeros con los nacionales. Nuestro
anélisis se enfoca en el crédito empresarial que otorgan, en si son mas
propensos a atender a las empresas pequenas, en las tasas de interés que
cobran, y en su desempeifio financiero.

Crédito empresarial agregado

De haber una diferencia sustancial en la disposicién a prestar a las em-
presas entre bancos nacionales y extranjeros, podria notarse en la velo-
cidad a la que estd creciendo su cartera empresarial.>* Si los bancos
extranjeros son reacios a prestar—como se ha sugerido en algunos ca-
sos—su cartera empresarial deberia estar creciendo mas lentamente que
la de los bancos nacionales. De antemano debemos aclarar que desde un
punto de vista estadistico no es posible hacer un analisis s6lido de si hay
diferencias agregadas entre bancos. Simplemente hay pocas observacio-
nes para hacer pruebas estadisticas formales—so6lo hay cinco bancos
extranjeros minoristas—. Dada esa limitante, analizamos la evidencia
agregada sobre la cartera empresarial de manera cualitativa.

La gréfica 1 presenta las trayectorias que ha seguido en los dltimos
ocho afios el crédito empresarial que otorgan los bancos. Los datos pro-
vienen de los Boletines Estadisticos de Banca Multiple de la Comision
Nacional Bancaria y de Valores (CNBV).22 El borde superior del area
sombreada representa el saldo del crédito empresarial del banco extran-
jero con mayor cartera (BBVA Bancomer). El borde inferior representa
el saldo del banco extranjero con menor cartera (Scotiabank). En otras
palabras, el area sombreada es el rango en el que estan las trayectorias
de los cinco bancos extranjeros con operaciones minoristas. Las lineas
blancas dentro del 4rea sombreada denotan a los otros tres bancos ex-

20 Otros bancos que operan en México y tienen matrices fuera del pais (co-
mo Bank of America, Deutsche Bank, o Bank of Tokyo) no se incluyen porque no
tienen operaciones minoristas.

21 Incluye personas morales y personas fisicas con actividades empresaria-
les.

22 Los boletines estan disponibles en el portal de Internet de la CNBV.
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tranjeros (Banamex, Santander y HSBC). Finalmente, las tres lineas
negras denotan a dos bancos nacionales (Banorte e Inbursa) y a la suma
del resto de bancos nacionales. Como la escala es logaritmica, las pen-
dientes de las lineas describen tasas de crecimiento. Los bancos naciona-
les distintos de Inbursa y Banorte fueron agrupados porque su cartera es
relativamente pequefia y, dado que alguna de ellas han comenzado con
carteras muy pequefias, su crecimiento es alto en porcentaje pero mo-
desto en monto.23 Al agregar esos bancos obtenemos un tercer banco
nacional sintético de un tamafo comparable al de los otros siete bancos.

Gréfica 1. Crecimiento de la cartera empresarial
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El 4rea sombreada representa el rango entre el banco extranjero con la mayor cartera (BBVA Banco-
mer) y el banco extranjero con la menor cartera (Scotiabank). Las lineas blancas denotan a los otros
tres bancos extranjeros. Las lineas negras denotan a los dos bancos nacionales més grandes y a la
suma del resto de los bancos nacionales. Fuente: Boletines Estadisticos de Banca Multiple, CNBV.

Si solamente vemos las trayectorias de la cartera empresarial de los
bancos en la gréfica 1 es dificil distinguir a los nacionales de los extranje-
ros. Las tres lineas negras se parecen a las tres lineas blancas. Las pen-
dientes no sugieren diferencias sistematicas. Los bordes superior e infe-
rior del area sombreada también se mueven de manera similar al resto
de las lineas. Puesto de una forma simple, tan sélo con ver las trayecto-
rias agregadas del saldo de la cartera no esta claro que haya un compor-
tamiento distinto entre bancos nacionales y extranjeros. Si se mostraran

23 Para este analisis Ixe y Banorte se consideran de forma separada.
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las trayectorias de la grafica 1 omitiendo las unidades, seria dificil identi-
ficar a los bancos nacionales de los extranjeros.

Crédito a empresas pequenas

A pesar de que las trayectorias de la cartera de los bancos no sugieran
comportamientos diferentes, es tedéricamente posible que los bancos
extranjeros tengan sesgos que desfavorezcan a las empresas pequefias—
aunque no seria preocupante si los bancos nacionales pueden tomar ese
nicho—. Para analizar esa pregunta utilizamos la informacién de los
reportes regulatorios que los bancos entregan a la CNBV. La informa-
cion reporta detalladamente los términos en los que se otorgan los crédi-
tos: plazos, montos, tasa de interés, garantias, etc. Con esos datos po-
demos analizar si los bancos extranjeros son menos propensos a otorgar
crédito a las empresas pequenas.

Para el anélisis utilizamos la informacién sobre créditos otorgados
por la banca a empresas (personas fisicas y morales) en marzo de 2012.
Los bancos reportan el tamafno de la empresa en términos de su nimero
de empleados y de su ingreso anual bruto. Un indicador adicional e
indirecto del tamafio es el monto autorizado de la linea de crédito. La
hipoétesis es que si los bancos extranjeros tienen un sesgo en contra de
prestarle a las empresas pequefias, entonces esperariamos que un mayor
tamarfio de la empresa esté asociado con una probabilidad mas alta de
ser cliente de la banca extranjera. En otras palabras, si hay un sesgo de
los bancos extranjeros en contra de las empresas pequefias, un menor
tamarfio de la empresa hace menos probable que su crédito provenga de
bancos extranjeros.

El cuadro 2 presenta los resultados de cinco regresiones en forma
reducida. La variable dependiente es una variable dicotémica que es 1 si
el crédito fue otorgado por un banco extranjero y o si fue otorgado por
un banco nacional. Las variables explicativas son caracteristicas del
crédito y del acreditado. Todas las especificaciones pueden interpretarse
como modelos lineales de probabilidad. En la especificaciéon A la tnica
variable explicativa es el logaritmo del nimero de empleados de la em-
presa. El coeficiente es positivo y significativo. La probabilidad de que
un crédito haya sido otorgado por la banca extranjera es més alta si la
empresa tiene un mayor nimero de empleados. En la especificacion B la
unica variable explicativa es el logaritmo de los ingresos brutos de la
empresa. El coeficiente también es positivo y significativo. En la especi-
ficacion C la tinica variable explicativa es el logaritmo del monto autori-
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zado del crédito. El coeficiente es negativo. Las especificaciones A y B
indican que la banca extranjera parece atender méas a las empresas
grandes y menos a las pequenas en comparacion con la banca nacional.
La especificacion C apunta en el sentido opuesto. La especificacion D
incluye al mismo tiempo las tres variables que indican el tamafio del
acreditado. Los signos se mantienen y las magnitudes son menores.
Finalmente, la especificacion E incluye controles por la calificacion cre-
diticia (segin la metodologia de la CNBV) y por el porcentaje del crédito
que esta garantizado. Los coeficientes indican que un mayor nimero de
empleados esta asociado con una menor probabilidad de que el crédito
haya sido otorgado por la banca extranjera. En otras palabras, los acre-
ditados de menor tamarfio tienen una probabilidad maés alta de estar con
un banco extranjero. Lo mismo ocurre con el monto del crédito: entre
menor sea, es mas probable que el crédito provenga de la banca extran-
jera. Con el tamafio de la empresa medida por los ingresos ocurre lo
opuesto.

Cuadro 2. La probabilidad de estar con la banca extranjera y el tamafio del acreditado

Variable dependiente: 1 si el crédito es con un banco extranjero

Variable explica- y 0 si es con un banco nacional

tiva en logaritmo

A B C D E
Empleados .0278 .0053 -.0049
(81.65) (10.08) (-8.70)
Ingresos .0224 .0139 .0031
(90.74) (36.35) (6.77)
Monto del -.0858 -.0588 -.0347
crédito (-86.35) (-55.00) (-32.32)
Otros controles No No No No Si
R cuadrada .0577 .0703 .0641 .0986 1758
Observaciones 108,934 108,934 108,934 108,934 108,934

Incluye créditos otorgados en marzo de 2012. Los controles son el porcentaje del crédito cubierto por la
garantia y variables dicotomicas para las distintas calificaciones asignadas al crédito seglin la metodologia
de la CNBV. Valores t en paréntesis. Fuente: CNBV.

Del cuadro 2 se desprenden dos lecciones. La primera es la impor-
tancia de controlar apropiadamente en comparaciones de créditos y
acreditados de distintos bancos. Los acreditados se autoseleccionan y los
bancos deciden a quién prestarle. Por eso es que los coeficientes mostra-
dos cambian entre las especificaciones D y E. La segunda leccion es que
la evidencia sobre la propension de la banca extranjera a prestar a las
empresas pequeiias es ambigua. Bajo unas definiciones es mas propensa
a prestar a empresas mas pequefias, y bajo otras es menos propensa.
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Mercados segmentados

Bajo el argumento de que los bancos extranjeros se rehtisan a atender
apropiadamente a sus clientes en México, los bancos nacionales debe-
rian estar ganandoles terreno y generando mayores utilidades. Ese ar-
gumento teérico bastaria para concluir que la “extranjerizaciéon” no
deberia ser preocupante. Sin embargo, tedricamente es posible que los
bancos nacionales y extranjeros estén segmentando el mercado, y que
sus clientes no sean los mismos, de modo que los bancos nacionales no
pueden ganarle espacio a los extranjeros. Entonces una pregunta clave
es si los acreditados de la banca estan segmentados entre los que atiende
la banca nacional y los que atiende la banca extranjera.

El cuadro 3 muestra la distribucion del crédito empresarial en mar-
zo de 2012 de acuerdo con tres categorias de empresas. En la primera
categoria estan las empresas que solo tienen créditos con bancos nacio-
nales. En la segunda categoria estin las empresas que tienen al menos
un crédito con un banco nacional y al menos un crédito con un banco
extranjero. En la tercera categoria estan las empresas que solo tienen
créditos con bancos extranjeros. El cuadro presenta el nimero de em-
presas en cada categoria y la distribucién de la cartera total. A pesar de
que la gran mayoria de las empresas estan s6lo con bancos extranjeros
(220 mil de un total de casi 300 mil), esas empresas tienen sélo 35.3%
de la cartera. El resto de la cartera (64.7%) corresponde a empresas que
ya son clientes de la banca nacional. Y podemos decir que la banca na-
cional y la banca extranjera estan peleando cara a cara por 41.8% de la
cartera, porque ese es el porcentaje que tienen las empresas que estan
con al menos un banco nacional y al menos uno extranjero. Si los bancos
extranjeros no hicieran bien su trabajo, perderian 26.3% de la cartera
total a manos de los bancos nacionales que atienden a los mismos clien-
tes que los extranjeros.

Cuadro 3. Distribucién de la cartera por segmento extranjero y nacional

Porcentaje de la cartera

Tipo de empresa segun con Ntmero de empresarial de los bancos
quién tiene créditos acreditados Con bancos Con bancos Total
nacionales extranjeros
Solo con bancos nacionales 49,079 22.8 0.0 22.8
Con bancos nacionales y ext. 23,417 15.5 26.3 41.8
Solo con bancos extranjeros 220,012 0.0 35.3 35.3
Total 292,508 38.3 61.7 100.0

Datos a marzo de 2012. Fuente: CNBV.
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Dos hechos resaltan en el cuadro 3. Primero, que 38.3% de la carte-
ra empresarial esta con bancos nacionales. En otras palabras, la banca
nacional no es un jugador marginal, sino un jugador de peso. Segundo,
que 41.8% de la cartera total estad colocada con acreditados que estan al
mismo tiempo con bancos nacionales y extranjeros. Un gran segmento
del mercado esta abierto a la competencia directa porque las empresas
tienen a la vez crédito de bancos nacionales y extranjeros.

Tasas de interés

A nivel teodrico es posible crear modelos en los que la prediccion sea que
los bancos extranjeros cobran tasas mas altas—e.g. porque desconocen
el mercado—. De igual forma es posible crear modelos en los que termi-
nen cobrando menos—e.g. porque tienen acceso a fondos méas baratos o
porque tienen mejor tecnologia—. En esta seccién optamos por un enfo-
que agnostico. No intentamos probar alguna teoria en particular. Sim-
plemente hacemos comparaciones de las tasas cobradas por los bancos
nacionales y los extranjeros mediante una regresiéon en forma reducida.

Para comparar tasas de interés es crucial notar que el crédito no es
un bien homogéneo (un commodity). Los acreditados son heterogéneos.
Unos son mas riesgosos que otros. Por esa razon, clientes distintos en-
frentan tasas de interés distintas. Incluso el mismo cliente puede enfren-
tar tasas diferentes dependiendo del plazo, del tipo de tasa (fija o varia-
ble), de las garantias ofrecidas, etc. Cualquier comparacién de tasas de
interés debe tener en cuenta los atributos de los clientes y los términos
del crédito. Para hacer una comparacion de las tasas utilizamos informa-
cion reportada por los bancos a la CNBV.

El cuadro 4 presenta los resultados de cuatro regresiones en las que
la variable dependiente es la tasa de interés cobrada en el mes de marzo
de 2012 en los créditos de bancos a empresas. Una de las variables expli-
cativas es una variable dicotdmica que toma el valor de o para los bancos
nacionales y de 1 para los bancos extranjeros. Solo se incluyen en la
muestra los créditos activos en marzo de 2012 y que fueron otorgados a
partir de 2010. La especificaciéon A incluye todos los créditos que cum-
plen con esas caracteristicas. La tnica variable explicativa es si el banco
es nacional o extranjero. El coeficiente es positivo y significativo. Los
bancos extranjeros cobran en promedio un punto porcentual mas que
los nacionales. Un problema potencial de la especificacion A es que los
bancos nacionales y extranjeros pueden estar atendiendo a clientes dife-
rentes. Por esa razon el coeficiente de la variable de si el banco es extran-

162

Las opiniones vertidas no necesariamente reflejan la postura oficial de la CNBV.



Estudios Econémicos CNBV, Vol. 1 2012

Cuadro 4. Diferencial de tasas entre bancos extranjeros y nacionales

Variable dependiente: tasa de interés aplicada en

Variable explicativa marzo de 2012 (%)
A B C D
Banco extranjero 1.032 -1.029 -1.153 -.216
(49.29) (-42.76) (-58.55) (-1.32)
Soélo empresas con los dos tipos
de bancos No Si Si Si
Controles con caracteristicas del
crédito No No Si Si
Efectos fijos para las empresas No No No Si
R cuadrada .004 .009 .683 .886
Observaciones (créditos) 643,769 193,276 193,276 193,276
Clusters (empresas) 14,771

Créditos empresariales vigentes en marzo de 2012 otorgados a partir de enero de 2010. Los controles con
variables categoricas para el plazo del crédito, el tipo de tasas de interés, la moneda, el destino del crédito,
la fecha de originacién. Los controles continuos son el porcentaje de garantia y el monto de la linea
autorizada del crédito en logaritmos. Estadistico t entre paréntesis. Las especificaciones C y D fueron
calculadas con errores robustos. Fuente: CNBV.

jero o no puede estar sesgado. La especificaciéon B intenta corregir por
las diferencias en los clientes incluyendo s6lo a empresas que tienen
crédito con al menos un banco nacional y con al menos un banco extran-
jero. El ntimero de créditos en la muestra se reduce a menos de una
tercera parte. El coeficiente de la variable que indica si el banco es ex-
tranjero resulta negativo y significativo. Esto significa que considerando
solo a empresas atendidas simultineamente por bancos nacionales y
extranjeros, los bancos extranjeros cobran tasas que en promedio son un
punto porcentual mas bajas. Es posible que aun siendo los mismos clien-
tes, los créditos no sean iguales entre bancos. La especificacion C pre-
senta una regresion que incluye controles para las caracteristicas del
crédito tales como plazo, tipo de tasa (fija, variable, etc.), porcentaje
garantizado, etc. El coeficiente es negativo, significativo y por arriba de
un punto porcentual. Todavia es posible que haya autoseleccién en ca-
racteristicas no observables de los acreditados. La especificaciéon D in-
cluye en la regresion efectos fijos para cada empresa.24 En la muestra
hay cerca de 15 mil empresas. En este caso, que consideramos el mas
apropiado para hacer comparaciones, el coeficiente es negativo pero ya
no es significativo. En otras palabras, considerando caracteristicas ob-
servables del crédito y no observables del acreditado, no hay una dife-

24 Los efectos fijos equivalen a incluir en la regresién una variable dicotomi-
ca para cada empresa.
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rencia estadistica entre las tasas de interés cobradas por los bancos
extranjeros y los nacionales.

La conclusion que se deriva del cuadro 4 es que no hay evidencia de
que la banca extranjera cobre tasas mas altas que la banca nacional
cuando analizamos empresas que tienen crédito de ambas. Tampoco hay
evidencia de que les preste més barato. Esto puede ser consecuencia de
un mercado competido, en el que las empresas comparan opciones y no
hay grandes oportunidades de arbitraje.

Las regresiones del cuadro 4 implicitamente estdn ponderadas por
el niimero de créditos (cada crédito es una observacién). Es posible usar
otras ponderaciones. Por ejemplo, podemos ponderar por el saldo del
crédito, por una transformacién mondtona del saldo (como el logaritmo
natural), o por empresa (de modo que si una empresa tiene n créditos,
cada crédito cuente 1/n). Las conclusiones dependen del ponderador que
se use. Usando una especificacion como en D, si ponderamos por el
saldo, los bancos extranjeros cobran 19 puntos base menos que los na-
cionales y la diferencia es estadisticamente significativa. Si ponderamos
por el logaritmo natural del saldo, la diferencia no es significativa. Fi-
nalmente, si ponderamos por empresa, la diferencia es positiva y signifi-
cativa: los bancos extranjeros cobran tasas 55 puntos base méas que los
nacionales.

Desemperio financiero

Si los bancos extranjeros se comportan de una manera diferente a los
nacionales, sus indicadores de desempefio financiero deberian reflejarlo.
Debido al tamafio de la muestra no es posible hacer inferencia estadisti-
ca apropiadamente. A pesar de ello, en esta seccién analizamos la evi-
dencia para cuatro variables de desempefio financiero: el retorno sobre
activos (ROA), el retorno sobre capital (ROE), el indice de capitalizaciéon
(ICAP) y el indice de morosidad (IMOR). Todos esos indicadores son
publicados por la CNBV.25 También consideramos un indicador de efi-
ciencia operativa definido como los gastos generales y de administracion
entre los ingresos por intereses, comisiones y otros conceptos. La estra-
tegia que utilizamos son varias regresiones en panel en las que las varia-
bles dependientes son los indicadores de desempefio y la tinica variable
explicativa es si el banco es extranjero o no. También se incluyen efectos
fijos para cada periodo con el fin de capturar choques comunes a todos

25 CNBV (2012).
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los bancos. Las variables dependientes que utilizamos fueron estandari-
zadas de modo que los coeficientes pueden interpretarse en términos de
unidades de desviacién estandar.

El cuadro 5 presenta los resultados de cinco regresiones, una para
cada uno de los indicadores de desempeno. Los datos son mensuales. El
periodo cubierto varia debido a la disponibilidad de los datos. Para todas
las variables salvo el indice de capitalizacién, el periodo cubierto es
enero de 2003 a marzo de 2012. Para el indice de capitalizacion es enero
de 2006 a marzo de 2012. Los bancos extranjeros tienen en promedio un
mayor retorno sobre activos. Sin embargo, su retorno sobre capital no
parece distinto al de los bancos nacionales. Los bancos extranjeros tie-
nen en promedio un menor indice de capitalizaciéon. También tienen un
menor indice de morosidad y una menor eficiencia operativa. Varios
bancos nacionales iniciaron operaciones en el periodo de estudio. Si los
excluimos por los primeros 12 o0 24 meses de vida, los coeficientes esti-
mados son muy parecidos.

Cuadro 5. Comparacion de desempefio
Variable dependiente

. Retorno Retorno Indice de ..
Variable L Indice de L
. sobre sobre capitaliza- . Eficiencia
explicativa . . ., morosidad .
activos capital cion (IMOR) Operativa
(ROA) (ROE) (ICAP)
Extranjero 0.14 -0.03 -0.15 -0.14 -0.33
(3-53) (5.42) (-4.99) (-3.03) (-7.99)
Constante 0.03 0.02 -0.12 0.02 0.02
(1.59) (8.12) (-8.66) (0.71) (0.99)
R cuadrada 0.04 0.07 0.06 0.06 0.08
Obs. 2364 2364 1701 2417 2364
Bancos 28 28 28 28 28
Meses 85 85 74 85 85

La muestra incluye todos los bancos nacionales y cinco bancos extranjeros (BBVA Bancomer, Banamex,
Santander, HSBC y Scotiabank). La eficiencia operativa esta definida como los gastos generales y de
administracion entre los ingresos totales (intereses, comisiones y otros). La periodicidad es mensual:
ROA y ROE, de enero de 2003 a marzo de 2012; ICAP, de enero de 2006 a marzo de 2010; IMOR, de
enero de 2003 a diciembre de 2011; eficiencia operativa, de enero de 2003 a mayo de 2012. Fuente:
CNBV.

El cuadro 5 ilustra estimaciones puntuales que sugieren diferencias
en el desempefio de la banca extranjera versus la nacional. Sin embargo,
esas diferencias son dificiles de interpretar. El ser extranjero esta alta-
mente correlacionado con el tamafio del banco: los bancos extranjeros
son en promedio mas grandes que los nacionales. También est4 correla-
cionado con la antigiiedad: los bancos extranjeros adquirieron bancos
que en promedio fueron fundados antes que los bancos nacionales. El

coeficiente de la variable dicotémica “extranjero” puede estar capturan-
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do esas caracteristicas mas que propiamente el tener una matriz en el
exterior. Esas limitantes son inevitables en cualquier estudio que intente
utilizar la variable “extranjero” como una variable explicativa, a pesar de
que se incluyan otros controles explicitamente como la antigiiedad y el
tamafo. El problema no es de forma funcional sino de endogeneidad. La
escala de operacion de los bancos extranjeros y la antigiiedad de los
bancos nacionales que han adquirido no son resultado de la casualidad.
Los bancos de otros paises que abrieron operaciones minoristas en Mé-
xico entraron en la forma como lo hicieron a propoésito. Ese comporta-
miento con propésito muy probablemente sesga cualquier estimacion
que carezca de una fuente de variacion exdgena en el estatus extranjero
versus nacional, y no hay tal.

IV. Lecciones y discusion

A pesar de que el anélisis presentado es modesto, provee tres lecciones
valiosas. La primera es que no es trivial tener una definiciéon de banca
extranjera con mérito econémico. La segunda leccién es que tedricamen-
te no es claro por qué un banco nacional es preferible a uno extranjero.
El comportamiento de los bancos extranjeros puede ser diferente de los
nacionales, pero eso no necesariamente es indeseable. La diferencia
puede generar ganancias o pérdidas transitorias en eficiencia. La tercera
leccion es que empiricamente no parece haber razones para preocuparse
por la “extranjerizacién” de la banca. La cartera empresarial de los ban-
cos extranjeros ha crecido de forma similar a la de los nacionales. No
hay evidencia de que los bancos extranjeros sean menos propensos a
financiar a las empresas pequefas, o de que cobran mayores tasas de
interés en los créditos empresariales. Finalmente, los bancos extranjeros
tienen un desempefio financiero distinto al de los nacionales, pero eso
puede ser resultado de otras caracteristicas y no solo de tener una matriz
fuera de México.

Esperamos que este capitulo eleve el nivel de la discusiéon sobre si
es deseable o no que la banca tenga una presencia extranjera tan impor-
tante. Si alguien propone la hipdtesis de que la banca extranjera no
presta suficiente o a tasas competitivas, deberia proveer evidencia para
que pueda ser tomada seriamente. Y esa evidencia debe ir mas alla de
simples correlaciones. Sabemos que no es facil encontrar relaciones
causales. Sin embargo, la responsabilidad de mostrar evidencia de cau-
salidad esta en quienes proponen las hipotesis.

Finalmente, creemos que seria lamentable que se impongan medi-
das que limiten la operacién de los bancos con matrices en el extranjero
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sin que antes se dé una discusion seria al respecto. La intencion de algu-
nos legisladores de forzar a esos bancos “a reinvertir por lo menos 50%
de sus utilidades netas en el otorgamiento de crédito” es un ejemplo del
tipo de medidas que requieren una justificacién teérica y empirica rigu-
rosa.2® Sin un anélisis apropiado, las autoridades pueden terminar ins-
trumentando politicas que lejos de incrementar el bienestar social, lo
reduzcan.
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